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ОБЩАЯ ХАРАКТЕРИСfИКА РАБОТЫ 
Аlnуальность темы исследования. Социально-экономическое благополучие 
населеНИJ1 страны, обеспечение которого ЯВЛJ1етсJ1 одной из главных задач госу­
дарства, во многом зависиr от эффекrивносrи и устойчивости работающих на тер­
риrории страны предпрнкrий. У спешно действующие, финансово-устойчивые 
предпрЮ111U1 создают рабочие места, обеспечнваJ1 население постоянным источни­
ком доходов, за счёт отчислений преимущественно таких предприятий формиру­
ются бюджеты различных уровней, зачастую при непосредственном участии фи­
нансово-устойчивых предпрИJПИЙ (ломимо рамок механизма перераспределеНИJ1 
фикансовых ресурсов через бюджетную систему) происходlП развкrме терркrо­
рий - месr расположения данных предпрИJПЮI. 
Именно финансово-устойчивые nредпрИЯТИJI являются осново!t роста нацио­
нального блаrосостоJ1НЮ1, укрепленИJI позипий страны на международном уровне, 
залогом экономической безопасности государства. 
Эффепивная и устойчивая работа предприnий в условИJ1Х современной рос­
сийской экономики, связанных со становлением рьmочных отношений: иеста­
бильнОСIЪ налоговой, креДИIНо-валюmой, страховой, таможенной, инвестицион­
ной ПOJDtТИl(Jf, инфЛJ1ЦЮ1, подчиненность системы бухгалrерского учета целям на­
лоrообложеНИJ1, неопределеннОСIЪ в поведении покупателей, поставщиков, недос­
таточность бюджетного финансироваНИJI, потеря государственной поддержки зна­
чительным количеством предпрюrrкй, не возможна без построения эффективных 
систем управлеЮU1 финансами на уровне самих предприятий, повы:шеНИJ1 уровня 
отвеrственности финансовых менеджеров за последствИJI принимаемых ими р~ 
шениА и полученных резульr.пов деятельности предпрИJПИJ1, что в свою очередь 
не возможно без Н8J1ИЧИJ1 совершенных систем оценки и управления финансовой 
устоЙЧИВОС'IЪЮ предпрИJПИJI. 
В этой связи особую важность приобретает наличие инструмекrарИJ1, позво­
muощего качественно и объективно проводигь оценку финансовой устойчивости 
предпрИJIТИJI, а также дающего возможность вырабатывать по lfforaм тако!t оцен­
ки резуль1'311IВКЬ1е практические рекомендации дл.11 конкретных предпрИ.llТИЙ по 
осущесnлению их дальнейшей деятельности, наличие эффекrивного инструмен­
тарИJ1 управлеНИJ1 финансовой устойчивостью предпрИJIТИJI. 
Степень научной разработанности проблемы. Проблеме оценхи и 
управленюr финансовой устойчивостью предпрЮП1U1 уделялось и yдeлJl.etCJI 
большое ВIОfМание. 
Значиrельную роль в разработке понnийноrо аппарата и методик оценки 
финансовой устойчивости предпрИ.llТИ.11 сыграли такие представнrели 
отечественной науки как М.С. Абрюmна, И.А. Бланк, А.А. Вехорева, 
Л.Т. ГиrurpoвclC3JI, А.В. Грачев, О.В. Ефимова, А.А. Кизим, К.А. Кизим, 
В.В. Ковалl!в, М.Г. Лапуста, Т.Ю. Мазурина, О.А. Миронова, Е.В. Негашев, 
В.Л. Поздеев, Г.В. Савицаw, Л.Г. Скамай, М.А. Федотова, А.Д. Шеремет и другие. 
За рубежом вопросы, касающиеся. финаисовай устойчивости предпрИJПИЯ, 
как таковые не получили д~точного вниманИJ1. В то же времи значитсльный ин-
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терес у зарубежных исследователей вызывала и вызывает тесно связанная с фи­
нанrовой устойчивостью проблема определенИJ1 опrnмальной струкrуры капитала, 
решению которой были посвящены труды М. Брэдли, С. Гроссмана, Д. Даймонда, 
Д. Джаррелля, М. Дженсена, Г. Дональдсона, Е. Кима, А. Крауса, Р. Лиrценберге­
ра, С. Майерса, У. Меклинrа, М. Миллера, Ф. Модильяни, Н. Мэйлафа, А. Равива, 
С. Росса, Д. Скотrа, Е. Фамы, М. Харриса, О. Харта, Р. Шульца. 
Вместе с тем в настоящее время не существует единого мнения по вопросу оп­
ределения сущнОС111 понятия «финансовая устойчиво~ предпрИJIТИЯ», имею­
щимся подходам присущ ряд недостатков; не лишены недосrатков и методики 
оценки финансовой устойчивосrи предпрИJ1Тия, в основе которых лежат имею­
щиеся определения поюrrия «финансовая устойчивость предпрИJIТИJI», что предо­
пределяет противоречивость получаемых на их основе результатов, проблематич­
ность выработки практических рекомендаций ДЛJ1 конкретных предприятий 
по осуществлению дальнейшей деятельности, проблематичность управления фи­
нансовой устойчивостью предприятия; недостаточно урегулированными остаютс11 
вопросы оцеюси финансовой устойчивости предпрИЯТИJ1 действующим законода­
тельством Российской Федерации. 
Актуальность названных выше вопросов, их недостаточная теоретическая и 
законодательная проработанность, а также большая практическая значимосrь в 
условН!lХ рыночной экономики определили выбор темы диссертационного иссле­
дования и обусловили постановку его цели и задач. 
Цепь и задачи исс:ледовани11. Целью диссертационного исследованн.я ЯВЛJ1ет­
с11 разработка теореrических положений и методических рекомендаций по совер­
шенствованюо оценки финансовой устойчивости предпрИJIТИJI и инструме~rrария 
управления финансовой устойчивостью предприятия, адапrированных к совре­
менным условиям рыночной экономики. 
Такая целе88JI направленность исследования обусловила необходимость реше­
ния следующих задач: 
- дать авторское определение поНJ1ТИЯ «финансовая устойчивость предпри­
ятия»; 
- уточнить и дополнить сушествующую классификацию финансовой устойчи­
вости предпрюrrия в рамках классификационного признака «экономическое со­
держание финансовой устойчквоС111 предприятия»; 
- разработать модели оценки финансовой устойчивости предприятИJ1; 
- предложить матрицу приНJIТИJI управленческих решений на основе иде!ПИ-
фикации авторских типов финансовой устойчивости nредпрИJIТИJI; 
- разработать универсальную модель управления финансовой устойчивостью 
предприятия. 
Область нсследоваНИ11. Диссертационная работа выполнена в рамках Пас­
порта номеНJСЛатуры специальностей научных работников (экономические науки) 
ВАК 08.00.10 «Финансы, денежное обращение и кредит»: пункт 3.8 «Обеспечение 
стоимостного прироста финансовых ресурсов», пункт 3.11 «Исследование внут­
ренних: и внешних факторов, влияющих на финансовую устойчивость предпри­
ятий и корпораций», пункт 3.28 «Финансовый менеджмекr». 
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Прцмет HttJieдoвalllUL В качеспе предмета исследованИJ1 высrупают теоре­
тические и методические вопросы оценки финансовой устойчивОС'Пf предприятия, 
а также вопросы управления финансовой устойчивостью предпрИХТИJ1. 
Объект иССJiедования. Обьектом иссnедоВЗНИJI J1ВЛЯетсJ1 методический инст­
румекrарий и системы показателей, опредеruоощих финансовую устойчивость 
предприятий. 
Теоретическая и методологическая основа исследоваНШL Теоретической и 
методолоrической основой диссертационного исследования служат труды отече­
ственных и зарубежных ученых - экономистов и практиков, посвященные вопро­
сам, связанным с оценкой и управлением финансовой устойчивосп.ю предпри­
IТIUI. 
Методы и информациоина11 база исследоВUIНJI. В ходе выпопненИJ1 диссер­
тационной работы применялись такие методы научного исследования как обсле­
дование, наблюдение, rpymmpoвкa, сопоставление, сравнение, обобщение, анализ 
и синrез, системный метод, диалектический метод, метод моделиро88НИJ1, методы 
математической статистики. 
Информациоиной базой диссертационного исследования пиmtсь законода­
тельные ахты государственных органов власти Российской Федерации, данные 
финансовой (бухгалrерской) oтчtmlocrи ряда nроМЬ1ШЛенных предпрИJ1ТИй. 
Научно вовюва всследова1111J1. Научная новизна проведi!нноrо исследова­
НЮI cocroиr в разработке теореIИЧеских попожениА и методических рекомендаций 
по совершенсnюванию оценIСИ финансовой устойчивОС'Пf предпрИПИJI, а также 
инструмеиrарюr управления финансовой устойчивостыо предпрнmu. 
Наиболее существеННЬlе результаты, опредСЛllОщие научную новизну диссер­
тацио1ПЮrо исследования, выносимые на З81ЦИ1)': 
- уточнено содержание поЮ1111J1 "финансовая устойчивость предпрИJ1ТИJ1" и да­
но авторское определение понпия "финансовая устойчивость", под которым по­
нимается О111ОСиrельная (к величине чистых активов) xapaкrepиcntJ(8 финансовых 
возможностей предпрИJIТИJI, определяемых формированием свободного денежного 
потока, позвотпощеrо сохраюrrь и наращивать чистые акmвы во времени; 
- уточнена и дополнена существующая классификация финавсовоii устойчиво­
С111 предприnия: в рамках классифихационноrо признака «экономическое содер­
жание финансовой устойчивости предпрИJ1ТИJ1>> ВЬ1J1ВЛены типы финансовой ус­
тоАчивосrи (стабильная абсоmотиая финансовu устойчивость, стабильная отно­
сmельная финансовая устойчивость, стабильная стандартная финансовая неус­
тойчивость, стабильная финансовая неустойчивость реструюуризации, стабильная 
угрожающая финансовая неустойчивость, стабильная супер угрожающая финан­
совая неустойчивость, стабильная сверхдопустимая финансовая неустойчивость, 
спбильная кризисная финансовая неустойчивосrь, нестабильный 1ИП) с выделе­
нием зон благоприятного и неблагоприmюrо проrиоза, что облегчает разработку 
управленческих решений; 
- разработаны модели оценки финансовой усrойчивосnt ПредпрИJl"IИJI: модель, 
позволяющu выдеrurrь типы финансовой устойчивости предпрИIПИЯ на основе рас­
чi!mых значений коэффицие1ПОв, модель, дающu возможность ВЫЯВЛJIТЬ на ранних 
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стадиях проблемные участки деятельности предпрИJПИЯ и свизаиные с Э1ИМ финан­
совые проблемы, а также даваrь пропюз на будущее относиrелъно перспекrив дея­
тельности предпрюrrия, основанная на расчt!те свободного денежного потока; 
- предложена матрица лрИНJ1ТИJ1 управленческих решений на основе идеlfГИ­
фихацин авторских типов финансовой устойчивости предприятия, позволиющая 
формапизовать и упросткrь процесс принятия управленческих решений; 
- разработана универсальная модель управленИJ1. финансовой устойчивостью 
предприятИJ1., основанная на результатах оценки финансовой устойчивости, бази­
рующейся на расчi!те свободного денежного потока, и матрице прИНJ1ТЮ1 управ­
ленческих решений, способствующая уменьшению риска снюкенИJ1. финансовой 
устойчивости, связанного с неэффе1СГИВным управлением. 
Теоретическая значим()(ТЬ исследовании. Теоретическая значимость ре­
зультатов исследования заключается в том, что сформулированные в диссертаци­
онной работе теоретические положеНИJ1 и методические рекомендации способст­
вуют разв1ПИЮ теории и методического аппарата оценки финансовой устойчиво­
сти предпрИJIТИЯ, расширению инструментарИJ1. упраалеmu: финансовой устойчи­
востью предпрИЯТИll в современных условиях рыночной экономики. Они меЮIЮТ 
представление о cym финансовой устойчивости предпрИЯТИJI., ее'! оценке и мoryr 
быть использованы Д11J1 проведения качественно новой оценки финансовой устой­
чивости, позвоЛJ1Ющей ВЫЯВЛJIТЬ проблемные зоны предпрИJIТИJI. и вырабатывать 
практические рекомендации ло осуществлению дальнейшей его де.11тельности с 
целью обеспечения эффеК111Вной и устойчивой работы. 
Пра1СТНчеааt11 значимость исследовании. Результаты диссертационного ис­
с.ледов8НИJI мoryr быть использованы государственными и муниципальными ор­
ганами при разработке правовых актов, в том числе методических, предпрwпня­
ми, банками, инвестиционными компаниями в процессе управления финансами, а 
также высшими и средними специальными учебными заведениями при разработке 
лекционных, методических и практических материалов по таким дисциплинам как 
«Финансы организаций (предприятий)», «Финансовый анализ на производстве», 
«Теоретические основы финансового менеджмеНТll>>, «Финансовый менеджмент», 
«Крпкосрочиая финансовая политика», «долгосрочная финансовая политика», 
«Финансовая среда предпринимательства и предпринимательские риски». 
Апробация результатов исследования. Основные резуль'ПП'Ы диссертацион­
ного исследования были опубликованы в 2010-2011 годах в рецензируемых жур­
налах «Финансовый бизнес», «Мир экономики и права», «Российское предприни­
магельсrво», входящих в Перечень ведущих рецензируемых научных журналов и 
изданий, в которых должны быть опубликованы основные научные результа'IЪI 
диссертаций на соискание ученых степеней докrора и кандидпа наук, сформиро­
ванный ВАК, в виде 4 научных статей; а также обсуждались и получили одобре­
ние на Международной научно-практической конференции «Инновации, техноло­
mи, экономика (ИНТЭК-201 !)»,проводимой ГОУ ВПО «Ивановский государст­
венный энергетический университет им. В.И. Ленина», Иваново, 2011; l и 11 Все­
российских научно-пракrических конференциях «Менеджмент и маркетинг: со­
временные тенде1ЩИИ развИТИJI. теории и практики>>, проводимых ГОУ ВПО «Рос-
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сийск:ий универсиrет дружбы народОВ)), Москва, 2008, 2009; Всероссийской иауч­
но-пракrнчесхой конференции молодых учi!ных <<Механизмы взаимодейе'ПIИJ1 об­
щества, rосударства и бизнеса: социальное партнfрство в дейе'Пlию>, проводимой 
ФГОУ ВПО <dloвoJIJICcкaя академия государственной службы нм. П.А. Сrольmи­
И8)>, Саратов, 2008; Меж.цународной научно-практической конференции «Эконо­
миха и менеджме~п современного предпрИJIТИJI: теория и практика», проводимой 
ГОУ «Санкт-Петербургский государственный политехнический университет», 
Санкт-Петербург, 2007; и других. 
В целом по результатам диссертационного исследованюr опубликовано 15 науч­
ных печаmых работ общим обЬl!мом 4, l ПJI. авторского текста, в том чиспе 4 ста1ЪН 
в изданиях, рекомендованных ВАК, общим обЬl!мом 1,2 ПJI. авторского текста. 
Результаты диссергационного исспедоваmt11 исполLЗ)'ЮТСI в практике работы 
ООО Димиrровградская мебельная фабриха «Аврор8)) (r. Димитровград. УЛЫ1нов­
СQА обласn.), ООО <<Лидер-Д» (r. Димитровграц, Улы1новсхu обласrь), а таюке в 
учебном процессе ФГБОУ ВПО «Тол:ыrrrинскнй государспеиный универсиrеr» 
(r. Толыmи, Самарская обласn.). 
Структура и обьем .цис:с:ертации. Диссергационная рабоrа состоит из введе­
НИJI, трё!х глав, эакmочеНИJ1, библиографического списка, списка приложений, при­
ложений, иллюстрирована таблицами и рисунками, имеет следующее содержание: 
Введение 
1. ФииансоВ811 устойчивость предпр1ОПИJ11: теорепtЧеаСие основы 
1.1. Сущность поНЯТИJ1 «финансовая устойчивость предприитию) 
1.2. Факторы, опредеrnоощие финансовую устойчивость предпрИЛ'ИЯ, и клас­
сифИIС&ЦЮI финансовой устойчивости предприятия 
13. Экономико-правовые основы регулироваюt1 оценки и управлении финан­
совой устойчивостью предпрЮ1тия в Российской Федерации 
2. Методический инструментарий оцеНЮt финансовой устойчИВОС'ПI 
ПредпрИJl'ПUI 
2.1. Характеристика основных методих оцеНJСИ финансовой устойчивОС'Пf 
предпрИЯТИI и моделей, лежащих в их основе 
2.2. Методиха и модель оценки финансовой устойчивости предприnюr, осно­
вашп.1е на расчете свободного денежного потока 
3. Управ.пение финансовой устойчивостью npe.implllПIUI 
3.1. Маrрица принатия управленческих решений на основе результатов оценки 
финансовой устойчивости предпрwmu, баэирующейсs на расчете свободного де­
нежного потока 
3.2. ОцеНIСЗ возможности прюm111 управленческих решений по результатам 
оцеяки финансовой устойчивости предпрИПИJI на основе существующих методих 
ЗJ. Модель управленИJ1 финансовой устойчивостью предпрЯfiИJI, основанная 
на результатах оценки финансовой усrойчивости, базирующейс11 на расчете сво­





ОСНОВНЫЕ ИДЕИ И ВЫВОДЫ ДИССЕРТАЦИИ, 
ВЫНОСИМЫЕ НА ЗАЩИТУ 
1. Уточнено содержание пон11тНJ1 "фннаисоваи устойчивость 
предпрИ!iПИА" и дано авторское определение поняТНА "финансовая 
устойчивость", под которым понимается 0111осительная (к величине чистых 
активов) характеристика финансовых возможностей предприятия, 
определяемых формированием свободного денежного потока, позвол11ющего 
сохраmпь и наращивать чистые активы во времени. 
С позиции менеджмента устойчивость - одна из основных динамических 
характеристик развивающейся экономической системы, всегда функционирующей 
в переходном режиме, ЯВЛJIЮЩWI собой свойство возвращаться в исходный или 
близкий к нему установившийся режим после выхода из него в результате какого 
- либо воздействия. 
Устойчивость работающих предприятий яВЛJ1ется залогом социалъно­
экономкческого блаrополучн11 населения страны, а обеспечение такой 
устойчивости не возможно без налКЧИJI совершенных систем оценки и 
управлеННJ1 финансовой устойчивостью предприятий, 'ПО в свою очередь требует 
наличия совершенного понятийного аппарата. 
Системагюация основных точек зрения, выделение основных подходов 
к определению понятия «финансовая устойчивость предпрЮ1ТИJ1», вwвление их 
достоинств и недостатков свидетельствуют о целесообразности дефиниции сущ­
ности обозначенного выше понпия с позиций: 
- рассмотрения его как поRJIТИЯ, стоящего минимум на одном уровне с поНJ1ти­
ем «финансовое состояние предпрИJ1Тия»; 
- характеристики его как поНllТИЯ, носящего оценочный характер; 
наличия четкой свJ1Зи между финансовой устойчивостью предприятия и спо­
собностью предприllТИJI формировать доход во времени. 
Изложенные вЪIШе ключевые моменrы. характеризующие сущность поНllТИЯ 
«финансовая устойчивость предпрИJIТИЯ», позволили сформулировать его автор­
ское определение: финансовая устойчивость предприятия - относительная (к ве­
личине чистых активов) характеристика финансовых воз..'>lожностей предпри­
ятия, определяемых формированием свободного денежного потока, сохранять и 
наращивать чистые активы во времени. 
2. Уточнена и дополнена существующая классификация финансовой ус­
тойчиВОС111 предпр1UП11я: в рамках классификационного признака <оконо­
мнческое содержание финансовой устойчивости предпри1ПИЯ» выявлены ти­
пы финансовой устойчивоспt с выделением зон благоприиmого и неблаго­
приятного прогноза, что облеrчает разработку управленчесюп решений. 
Разнообразие аспектов деllТСЛЪНОСТН предпрИ111Ю1, факrоров, определяющих его 
финансовую устойчивость, точек зреШIЯ авторов относ~rгелъно сущности понятия 
финансовой устойчивости предпрИЯТИJ1, её измерения обуславливает выделение раз­
личных типов финансовой устойчивости npeдпpИJmlJI. Эrо, в свою очередь, порож­
дает необходимость классификации финансовой устойчивости предпрИJПЮI. 
Поскольку классифиющионный признак юкономкческое содержание финансо­
вой устойчивости предпрИJIТИЯ» 11ВЛJ1етс11 базовым и позволяет осущесташrгь града­
цию финансовой устойчивости предпрюrrnя на количественной основе, исходя 
из определенИJ1 степени её выраженности, что дает возможность широко исполъзо­
всnъ резулъ'ГсПЫ, получаемые по итогам классификации финансовой устойчивости 
8 
на базе соответствующего признака, в практической де~rrельносrи, а ТЗJСЖе в сВ11Зи 
с тем, что в настоящее время среди авторов, занимающихс• нccneдo88IO\DOf 
в области оценки финансовой устойчивости предпрИJП'НJI, не существует единого 
мнения по вопросу определенНJ1 сущности рассматриваемого ПОНJ1ТНJ1, классифюса­
цю~ финансовой устойчивости предпрНJ1ТИJ1 в рамках соотвеrствующего классифи­
кационного признака была допОJПtена и уrочнена пуn!м введеНИJI авторского со­
держаию~ ПОНJП1U1 «финансоВWI устойчивосп. предпрИJIТЮI» и вwв.леюu следую­
щих t:e ТИПОВ: стабКЛЬН8JI абсоmотНаJI финансоВСUI устойчивость, стабИЛЬНаJI OПIO­
CtrreлЬffiU финансоВСU1 устойчивость, стабильная стандЩJПIU финансовц неустой­
чивость, стабильнu фннансоВIUI неустойчивость рес11)уктуризации, стабильная уг­
рожающая финансовu неустойчивость, стабильная суперуrрожающая финансовая 
неустойчивость, стабШIЫ18J1 сверхдопустимая фииансоВ811 неустойчивосn., сrа­
бильнu кризисиu фннансоВ811 неустойчивость, нестабильный пm (табл. 1 ). 
Таблица 1. Типы +ииансовой устойчиаОСТ11 (+ннансоаых ситуациА) nред­
nри1П1111, аыдел11е111wе а соотаетnаии с 1СJ1асси+111ащвовиы111 при:1иаком -
:жоио1111"1саrое содеJJ88И8С финансовой устоllчи11ОСТН npeдnplUl'Пl11 
IСЛllссифв- Сущносп. DО1111Т8111 ~·11- Типы tивавеовоl устоlчввоств каавонныА вансовu усrоlчввость (tинавсовых cirryaQВll) орt411рн1ПИ11 
llDIDllU: ПDClШDНllТВll~ 
СпособВОСIЬ обеспечшъ - Абсолюmа1 усЮЙЧ111ОСIЬ фИНllllCOllOl'O СОС'1ОП1Ц 
а~ои запасu соопм:тсrаую- - Нормальвu ус1~чию.:1Ь фИВ11Ноовоrо оосrоmия; 
1Ц1DО1 ИСIОЧВIШIМИ фиваа- - Неусrойчнвое фивавсоюе СОС1'ОЮtИе; 
совых ресурсов (А.Д. Ше- - Кризисное фивансоюе СОСТОПIИе 
.-.ет в Е.8. Нсnшсв) (А.Д. Шеремет • Е.В. Неrашсв) 
Платсzеспособоосп. пред- - t.:уперустоilчиюсn.; 
првm11 во времени • Дос:таточвu усrойчивость; 
с собmодеuием условвs • Фиваясовое p&llll08CaК; 
фияаисовоrо равновесю~ • ПO"rqW YC'J'Oli1olвoc'n 
меа:цу собсrвенвЬDm в за- • Недосmо'1И81 устоАчввоm.; 
еаоп.~ми финансовыми • Heycroliчввocn.; 
средС'ПIЗМИ (А.В. r"чfв) ·Риск; 
• Башротство. 
Эковоми- (А.В. Гоачfв) 
чсскоесо- Связана с общей фвнавсо- • Очень высокu; 
дераавие вой СЧJУIПУРОЙ хозайст- -Выоош; 
фивавсо- вующеrо субьеnа, степе- -С~; 
войусrоА- нью его завиС11111осrи от • Низкаs; 
леидеров (В.В. Ковалfв) • Очеиь ИИЗJalJI ЧИВОСП1 (8RТlllltYllC 88 ос:вове UID/IЫ Ха1D11ПТО118) пре.zшри-
- Стабилыw абсо.111О1118а; JПЮ1 Оrноаm:льиu (r; величине 
'IJICThlX U11!110B) харапе- - Сrабильвм 0111ОСJПСЛЫIU; 
рИС'ПООI фИIWIСОВЫХ ВОЗ· • СrабильНЗ1 стандар11181 фвнансовu веусrойчи-
мmкностеА предпрИJПИJI, восп.; 
опрсде.ласмых формирова- - Стабипыш фИllВВСОВ8JI неусrойчивосn. pecrpyx-
яисм свободною дс::нежно- турнзации; 
ro оотоц coxpau.rn. и на- - Стабильная уrрожающu фввавсо118J1 неусrойчи-
paillИВa'IЬ ЧИсnlе 8К111ВЫ восп.; 
во времевв (авторское) - Стабвпыw cyпepyrpoJК8IOIWljl финаиоови веус-
тойчивость; 
- СтабвльВIUI сверхдоnуС'!Юlая фивавсоВ81 всуе-
тоitчивость; 
- Стабильвая кршисвu фвнавсовая веусто!lчиllосn.; 
- Нестабильвый тип 
( 8BTODCКllC) 
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Для обозначенных авторских стабильных типов финансовой устойчивости, ко­
торые мoryr бьnь условными, а не стабильными (в том случае, если иде~mtфици­
рованы на основании данных одного отчетного периода), в зависимости от про­
гноза на будущее относкrелъно перспектив деятельности предприятия вьщелены 
зона благоприятного и неблагоприятного проmоза (табл. 2). 
Таблица 2. Градацн11 стабильных авторс:ких типов фн11ансовой устойчи­
вости предпрн1Пн11 в зависимости от проmоза на будущее относительно 
переnеК111в деительноети предпри11ТН11 
Зона nрОП101а УСJJовие градации Стабильные типы tвиавс:овоА усrоА11иво-
С:ТИ пpeдПPВllТIUll 
Зона благо при- FCFF+ ЛNFA+ЛWCR>O АбсоJПО1Н11Я фШ1811COllllJI устойчивость 
rпюго проrвоза ОПlосlfГСЛЬная фннансо1111J1 устойчивость 
Ставдартнu финаисовu неусrойчивость 
Финансовая неустой'IИllОСIЪ pccipyrrypизa· 
ции 
Зона неблаго- FCFF+ ЛNFA+ЛWCR S О УгроЖ31ОЩ8J1 ( с:уперугрО:жаюЩ1111) финансовая 
прИllТНоrо про- неусrОЙ'IИВОСl'Ь 
111038 СуперугрожвюШ81 {yrpoD!olЦU) финансовая 
неvстойчнвосrь 
Свеохдопусmмая финанс:овu неvстойчивость 
Коизиснu фннансовu неустойчивость 
Проrnоз на будущее относительно перспектив деятельности предприятия за­
висит от того, какое значение имеет совокупная величина свободного денежного 
потока предприrrия (FCFF), чистых инвестициА в долгосрочные акrивы 
за исключением долгосрочных финансовых вложений (ЛNFA) и чистых инвести­
ций в оборотный капитал за исключением краткосрочных финансовых вложений 
(л WCR) (посленалогового денежного потока от операционной деятельности): ес­
ли соответствующu величина положительна, прогноз на будущее является благо­
прИJrmым, если отрицательна либо равна нулю, проnюз на будущее - неблагопри­
ятный. 
Представленные в таблице 2 зоны проnюза выделяются также ДЛJ1 условных 
типов финансовой устойчивости. 
Для нестабильного типа финансовой устойчивости прогноз на будущее опре­
деляется в зависимости от того, какой из условных типов финансовой устойчиво­
сти (с положигельной величиной после налогового денежного потока от операци­
онной деятелъносm - благоприятный прогноз, с отрицательной величиной после­
налоrового денежного потока от операционной деятельности - неблаrоприnный) 
преобладает. 
ПредложеЮiая градация облегчает разработку управленческих решений. 
Помимо изложенного, обозначенная классификацИJ1 в рамках классифика­
ционного признака «экономическое содержание финансовой устойчивости 
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предприятия» согласно позиции В.В. Ковалl!ва относительно сущности соответ­
ствующего понятия бьmа уточнена (ввиду того, что В.В. Ковалl!в не приводит 
типы финансовой устойчивости предприятия, которые можно выделить на ос­
новании рассматриваемого классификационного признака) на основе шкалы 
Харрингтона - вербально-числовой шкалы, используемой для ранжирования, то 
есть определения порядка предпочтения альтернатив, выраженности того или 
иного свойства, имеющего субъективный характер, а именно были выявлены 
типы финансовой устойчивости, соответствующие содержательному описанmо 
градаций шкалы Харрингтона: очень высокая, высокая, среДЮ1Я, низкая, очень 
низкая. 
3. Разработаны модели оценки финанс:овой устойчивости предприятия: 
модель, позволхющаи выделlПЬ типы tниансовой устойчивости предnри­
JПИR на основе расчhвьп значений коэффициеJПОв, модель, дающая воз­
можносп. вЬU1вmrп. на ранНИI стадиях проблемные учаспси деительнОСП1 
предприRТИя и своаННЬ1е с этим финансовые проблемы, а таюке даваn. про­
mоз на будущее 011tосительно перспектив деtrrельности предприятнх, осно­
ванни на расчi!те свободного денежного потока. 
Анализ существующих подходов к оценхе финансовой устойчивости предпри­
JПИЯ, проведенный по работам российских авторов позво1П1Л сделать вывод, что не 
все мегодики позвотпот выдеmrrъ Т1ШЬ1 финансовой устойчивости предпрИJIТИJI. 
Преодолеть существующее ограничение даёт возможность предложенная автором 
модель, позволяюЩЗJ1 выдеrurгь типы финансовой устойчивости предприятия 
на основе расчl!'mых значений коэффициеIПОв. 
Разработаннаа модель опирается на методику оценки финансовой устойчивости 
предпрИЯТИJI В.В. Ковалl!ва и шкалу Харринпона и вкmочает следующие этапы: 
1 этап. Определение значений показателей (расчi!т коэффициеIПОв). 
2 этап. Установление числовых значений (баллов) показателей. С целью уп­
рощения процедуры расчёга предложено использовать значения, соответствую­
щие верхним границам ингервалов в шкале Харрингrона, к которым относJIТСЯ 
конкретные показатели (коэффициенты). 
3 этап. Расчi!т агрегированного показателя, харакrеризующеrо степень инrен­
сивности финансовой устойчивости предпрИ11ИJ1, с учl!том удельного веса показа­
телей (коэффициентов). Предлагаемый агрегированный показатель определиется 
для установления финансовой устойчивости предпрЮIТИЯ по формуле: 
AGFfse = ~)a•di, (1) 
где: AGFfse - агрегировонный покwатель. характеризующий степень инте11сивности финансо­
вой устойчивости предпрuтия, 
lci - числовое значен~ (балл) i-го показатем (коэффичиента), 
di - удельный вес i-го nо1Сi13ателя (коэффициеНlflа}. 
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Поскольку степень значимости предусмотренных В.В Ковалl!вым показате­
лей (коэффицие1Пов) одинакова, при расч!!те агрегированного показателя, ха­
рактеризующего степень юrrенсивности финансовой устойчивости предпри­
ятиJ1, предлаrаетс11 всем показателям (коэффициеtrrам) присваивать одинаковый 
удельный вес. 
Исключение состав.ляют взаимодополняющие показатели (коэффицие~rгы), 
удельный вес каждого нз которых предлагается устанавливать таким образом, 
чтобы удельные веса взаимодополняющих показателей (коэффИЦJtеtrr0в) были 
одинаковыми и в совокупности по rруппе взаимодополюпощих показателей (ко­
эффициентов) равЮUIИсь удельному весу показателя (коэффицие~rrа), не имеюще­
го взаимодополняющих. Это позволяет избежать учета воздействия на аrреrиро­
ванный показатель, характернзующиА степень интенсивности финансовой устой­
чивости предпрИJIТИJI, одного и того же фактора несколько раз. 
ВзаимодопоЛНJПОщими целесообразно считать следующие показатели (коэф­
фициенты): 
- коэффициеJП конце~rrрации собственного капитала и коэффициекr коtWен­
трации привлечi!нных средств; 
- коэффицие1rr финансовой зависимости к.аmпализнрованных источ:юпсов, ко­
эффиWtекr финансовой независимости капиrализированных источников, коэффи­
цие~п финансового левериджа; 
4 этап. ИдеН111фнкация типа финансовой устойчивости предпрИЯТИJI в зависи­
мости от значеНЮ1 (баnла) аrрегированного показателя по шкале Харринrтона. 
Модель, дающu возможность выявлять на ранних стадИJIХ проблемные участ­
ки деяте.льностн предприятих и связанные с этим финансовые проблемы, а также 
давать прогноз на будущее относиrельно перспектив деятельности предпрИJПЮ1, 
основанная на расч!те свободного денежного потока 
Ввиду наличия недостатков у методик оценки финансовой устойчивости пред­
прНJ1ТНЯ, применяющихся в отечественной практике, опираясь на авторское опре­
деление понЯ11111 «финансовая устойчивость предприятия», разработана универ­
сальнu модель оценки финансовой устойчивости предпрИ11111J1, основанная на 
расчете свободного денежного потока, в1СJ1Ючающая методику оценки финансовой 
устойчивости предприятия. 
Суть модели оценки финансовой устойчивости npeдnpИJIТИJI, основанной на 
расчi:!те свободного денежного потока. представлена на рисунке 1 (методика оцен­
ки финансовой устойчивости предпрИJ111tЯ, основанная на расчtт: свободного де­
нежного потока (рис. 2), соогветствует этапу 1 модели). 
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1 этап ИдеtrrнфнкацНll ус:ловноrо типа фнианс:овой ус:тойчнвос:тн предпрн­
пн11 и установление количественной практернстнки уровн11 финансовых 
возможностей предпрн11тн11 с:охранпь и наращивать чнс:тые активы (по 
методике оценn tннансовой ус:тойчнвос:тн, основанной на рас:чёте свобод­
ного денежноrо потока) 
1 
2 этап Анализ аннамнn ус:ловного типа +инанс:овой ус:тойчнвос:тн пред­
прнnн11 минимум за ПllТЬ последовательных отчётных лет и ус:таноВJJенне 
H8JIHЧHll НJIH отсутс:твн11 стабНJJЬНОС:ТН 
Наличие стабнльнос:тн~ ПредпрИllтие относится к предпрИllТИJIМ со стабиль­
ным типом финансовой устойчивосm, идентичным 
установленному условному 
(в 66,6% и более нз рас:с:матрнваемых 
отчётиых лет идеtrrнчный ус:ловный тип устойчнвос:тн) 
Оrс:утствне стабнльнос:ти ~ ПредпрИ11Тие относите~ к предприятиям с неста­
бильным типом финансовой устойчивости 
1 
3 этап Рас:чёт коэ++нцнента вариации дл11 аждого из коэфt1щиентов фи­
нансовой устоАчивос:ти прцпри11Тн11 минимум за п11Ть последовательных 
отчётных лет и установление налична ИJIH оrс:утствн11 однородности 
п 
'f.(FFSFJ - FFSE)"2 af1'SE 







свидетельствуеr в пользу фи­
нансовой устойчивости, не вы­
сокой зависимости от рыночной 
конъюнктуры 
свидетельствует не в пользу ф 
нансовой устойчивости, указыв 
на наличие определi!нных труди 
стей в конкреrных отчётных года 
зависимость от рыночной кон 
IOНIC'I}'J>bl 
Рис:. 1. Модель оцеиn финансовой ус:тоilчнвос:ти предпри11ТИя, дающа11 
возможность вы11ВJ1JПЬ на ранних стаднп проблемные участ~сн деятель­
нос:111 предпрнИП111 и свюанные с э111м +ннансовые проблемы, а также 
давать прогноз на будущее относ:нтельно перспектив де~пельноn11 пред­
приlПНя, основанная на расчhе свободно1'0 денежноrо потока 
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Идеитифи~саци11 условного типа ф11uaucoвoli устойчивости прсдорнктив в уств­
воВJJеиве Jrо1111чес:твеивой хар8.КТериствn уровн11 фвва11сов~.r1 воз111О:11111остей 
предпри11тв11, ооредетrеиьп фор111ироваииеи свободного девеааоrо 11отока, со­
хранкть 11 наращивать чистые активы 
1. Онt:нu 6«-.ep11lr- Ф""•нсноii (fiy:rгfVl-pcllJJii) ,_.,1,,,,.oc- llptt),.,-.. (фop.tul Кll, 
формt1 lf!2, фopмt1.JflS) 11 ll}NIНJl""'t: [JellltlllUI О ~HOCll/ll /IC/IO.~loЗ/М/UUIA d • КllWC- llC-
""'"""'"' 111Сформi1141111 tJлJI tqNМtOtluul OЦtlCltll фаu11с_. ус,,.т,.,,,_ 
2. O~t1C11e •o-di, llI06xoilllмwx д.u yc11t1111м;1t11u """"""" ~oltIOltozo Опlежноzо 
llOlllOКll: 
2.1. FCOAAT; ЕВIТ -ТАХ + DA, 2.2. Л WCR; Л СА - Л CL; (CAcod - САЬеg) - (CLead - CLЬcg), 
2.3. ЛNFA ;NfAeod- NFAЬeg + DA 
з.~-""""~оzо*--= FCFF ;ЕВIТ-ТАХ + DА-Л WCR-ЛNFA 
4. Yc_,,08/ltllU_..,,,.lly/llJНW/lllWJ:~~(I) 
s. 0cyЩ«IМJltlflU llOCМOolc-.~-~= 
5.1. FCFFиl, S.2.FCFF+ ЛNFАиО, S.3. FCFF+ ЛNFA+ЛWCRиO 
11. нш-1«щ1111услмlUJlо-~ус-М-~ 
6.1. Alicomonlu • ....._ 6.2.~ ·ВВ8-- 6.3. C'raв.uptИU ....,._ yt:rllЙ'lllllOC": ус:пйчивосn.: вeycтoilчJoiot:n: 
fFCFF>I, {FCFF S !, { FCFF S 1, 
FCFF+ ЛNFA>O, FCFF+ ЛNFA>O, FCFF+ ЛNFA S О, 
lFCFF+ ЛNFA+ЛWCR>O, FCFF+ ЛNFА+Л WCR>O, FCFF+ЛNFA+ЛWCR>O, 
6.4. Фннавсоu11 куnо/l"W11ОСn U Угро-(суперуr~ю-) 6..6. ~
~ ·-0- вeycrollqнвкn.: <YrP--> в~: 
FCFF> 1, {FCFF S 1, {Ю>>О FCFF+ ЛNFA S О, FCFF+ ЛNFA>O, FCFF+ ЛNFA>O, 
FCFF + ЛNFA +Л WCR >О, FCFF+ ЛNFА+Л WCR S О, FCFF+ЛNFA+ЛWCR S О, 
6. 7. Саерцопуt:п1М811 t-нсовu 6.8. Кри311СН811 t11118НСО8811 
ВС)'СТОЙЧIDl4Кпо: вeyCТOЙ"IJlllOt:П: 
r FCFF S !, {FCFF>I, 
lFCFF+ ЛNFA S О, FCFF+ ЛNFA S О. 
FCFF+ ЛNFA+ЛWCR S О, FCFF+ ЛNFA+ЛWCR S О 
7. YC1МN№Jt11•t ltl/JJllfWC-llOii XllJlllК-rtи:ММКll лннu ф#QACOCWJ: •fШUIJICllocмd llptt)npll-
"_,, cmчм-• IUIJNU'4U•""' uc11111t 11-w, 11утlм pat:111wм м~l(IUJI- ФН--" ус-
ll«JiiUllOCll/ll: 
f'Cfr' + ЛNfЛ + ЛWCR FCFF+ЛNFA РСН'-1 1.1.FFSEI; 1.2.FFSE2; 7.3. FFSE3; ---
NA NA NA 
Рис.2. Методика оценки финансовой устойчнвоетн nрtщпри1ПИ11, 
ос:uованная на расчl!те свободного денежного пото~."11 
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ПримеНJ1емые условные обозначения: 
FCOAA Т - посленалоговый денежный поток от операционной депельностн, 
ЕВIТ - прибыль до вычета проце1ПОВ и налогов, 
Т АХ - налог на прибыль, 
DA - амортизациJ1, 
л WCR - чистые инвестиции в оборотный капитал за исключением кратко­
срочных финансовых можений, 
л СА - изменения в операционных текущих акгивах за вычетом краткосроч­
ных финансовых можений, 
л CL - изменеЮU1 в беспроцентных краткосрочных об11зателъствах, 
Сд_~- операционные текущие активы за вычетом краткосрочных финансовых 
вложений на конец периода, 
САь.а - операционные текущие активы за вычетом краткосрочных финансовых 
вложений на начало периода, 
CL...i- беспроцентные крIО"КОСрочные об11заrелъства на конец периода, 
СLь.а- беспроцентные краткосрочные обязательства на начало периода, 
л NF А - чистые инвестиции в долгосрочные акmвы за исключением домо­
срочных финансовых можений, 
NF Л.... - чистые долгосрочные активы за вычетом долгосрочных финансовых 
вложений на конец периода, 
NF A11eg - чистые долгосрочные активы за вычетом долгосрочных финансовых 
вложений на начало периода, 
FCFF - свободный денежный поток, 
l - уплаченные кредиторам проценты, 
FFSEI - коэффициент интенсивности посленалогового денежного потока от 
операционной депелъности, 
FFSE2 - коэффициент ингенсивности посленалогового денежного потока от 
операционной деJ1ТеЛЪнОС111 за вычетом чисп.~х инвестиций в оборотный капиrал 
за исключением краrкосрочных финансовых вложений. 
FFSEЗ - коэффициент интенсивности свободного денежного потока за выче­
том уплаченных креднторам проце1ПОв, 
NA - чистые активы предпрЮIТИll, 
!JFFSE - среднее квадратическое отклонение коэффициента финансовой устой­
чивосrи предпрИЯТИJ1, 
FFSEi - значение коэффициента финансовой устойчивОС'ПI предпрИJП1U1 в оп­
ределенном (i-ом) отчl!тном году, 
FFsE - среДНJ1J1 величина коэффициеtrrа финансовоА устойчивости предпри­
ятии, 
n - количество отчетных лет, 
VFFSE - коэффициент вариации коэффициента финансовой устойчивости пред­
прИllТия. 
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Предложеннаи модель оценхи финансовой устойчивости предпрИЯТИll, как и 
методика, является универсальной, а соответственно, можег использоваться 
предприятиями всех 01раслей хозяйства, любых форм собственности. 
Она позволяет: 
1. Применять в качестве источника информации формы финансовой 
(бухгалтерской) отчетности предпрюrrия; 
2. Ввиду налИЧИ.11 в ее составе методики оценки финансовой устойчивости, 
основанной на расчете свободного денежного потока: 
- иде1Пифицировать конкреrnые типы финансовой устойчивости предприятия. 
в том числе условные (при этом учиrываетс.11 нWIИЧИе чfткой св.язи между 
финансовой устойчивостью предпрИЯТИJ1 и его способностью формировать доход, 
а также возможное наличие положкrелъного эффекта от использования кредитов и 
займов, кредиторской задолженноС111); 
- устанавливать количественную характеристику уровня финансовых 
возможностей предпрwrтия. определяемых формированием свободного денежного 
потока, сохрашпь и наращивать чистые акrивы (при этом учип.rваетсх то 
обстоятельство, 'ПО «финансоваи устойчивость предпрИJIТИЮ> является поюпием, 
в основе которого лежит сравнение, сопоставление); 
- вшвлпь причины, обуславливающие принадлежность предпрИ.llТИЯ к тому 
или иному типу финансовой устойчивоС'ПI, идеlrl'Ифицирух на ранних стадиях 
проблемные участхи депе.лъноС111 и связанные с этим финансовые проблемы, что 
в свою очередь да1!т возможность операпп~ного и своевременного приюrrия 
адекватных управленческих решений, позволяющих на ранних этапах 
предотвраrить ряд неблаrоприяmых поспедствий деятельности предпрИЛЮ1; 
3. Давать проrnоз на будущее относительно перспектив деятельности 
предпрИ.llТИ.1, опира.ясь на результаты анализа дm1ам:ики типа финансовой 
устойчнвосm предпрИJ1ТИ.11, в том числе условного, и результаты расчета 
коэффициекrа вариации для каждого ю коэфф1ЩИекrов финансовой устойчивости 
предпрИJП'ИJI. 
4. Предло•ена матрица прИНЯ11111 управлеичесКИI решений на основе 
ндеИПlфнкации авторских типов финансовой устойчивости npeдnplUПllll, 
позВОJJЯЮщаи формализовать и упростить процесс прИШIТИll управленческих 
решений 
При отнесении предприпия к определенному типу финансовой устойчивости 
у менеджеров возникает необходимость принятия адекватных соответствующему 
типу финансовой устойчивости управленческих решений. 
В этой свизи предложена матрица прИНЯТИJ1 управленческих решений на осно­
ве идентификации авторских типов финансовой устойчивости предпрИ.llТИ.ll (табл. 
3), позволяющая формализовать и упростить процесс принятия управленческих 
решений. 
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Таблица 3. Матрица прииЯТИ11 управленческих pcweииli на основе: 
идеJПИфикации авторских типов финансовой устойчивости прс:д11риll'ПUI 
Тип финансо- Оrво- Сrав- Фннав- Супе- Свер:1 воА устойчв- Абсо- да рт- совав Угро- ругро- AOnyc си тел~. 
вости пред-
лютнu 
наи неус- жаю- жаю- тв- Кризисная наи 
ПpllllТllB, фвиан- тоiiчи- шаи щая 111111 
вт.ч. совав ВОС1Ъ 
услов неус- ptcr-
иый Финансовая тойчв- рукrу-
устойчивость 11ОС1Ъ ризацив фввансовu неустойчивость {вт.ч. {вт.ч. {в т.ч ста- ста- стабвль {в т.ч. стабильная) бил~.-ваи) бил~.- наи) 
иав\ 





































+ + + + -сmвюювных 
1 лиц 
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Приведенная матрица используется и для принятИJ1 управленческих решений 
на основе идентификации условных типов финансовой устойчивое111 предприятИJ1. 
Д1U1 нестабильного типа финансовой устойчивости предпрюmtJI управленче­
ские решения по данной маrрице принимаются в зависимости от того, кахой из 
условных типов финансовой устойчивости (с положиrелъной величиной послена­
логового денежного потока от операционной деятельности - управленческие ре­
wенЮ1 соответствуют решениям зоны благоприятного прогноза, с отрицательной 
величиной посленалогового денежного потока от операцяонной депельности -
управленческие решения соответствуют решеНИJ1м зоны неблаrопрИJ1Тиого про­
гноза) преобладает. 
Обозначенные в маrрице управленческие решеНИJ1 в конечном счёrе следуют и 
основаны на моделях условных типов финансовой устойчивости предпрИJIТИЯ, 
представленных на рис. 2, поскольку соответствующие модели отражают про­
блемные участки деятельности предпрЮ1ТИJ1, маркиру•, таким образом, месrа, тре­
бующие прИНJ1ТНJ1 управленческих решений, и определu содержание последних. 
В числе предложенных в маrрице управленческих решений, такое как должное 
разв1ПИе, поддержание или внедрение системы мошrrоринга финансовой устойчи­
вости предпрИJIТИJI. 
Моюrrоринr финансовой устойчивости предпрИЖПIJ! пpoЯllJlllerc• в посто•н­
ном кокгроле не только над финансовой устойчивОС'IЪЮ предпрЯJIТИJI в целом, но 
и в числе прочего над совокупными величинами: 
- свободного денежного потока предпрИJПИЯ, чистых инвестиций в долгосроч­
ные активы за исключением долгосрочных финансовых вложений и чисrых инве­
стиций в оборотный кamrraл за исключением краткосрочных финансовых вложе­
ний (посленалоrового денежного потока от операционной деJrrеЛЬнОСIИ); 
- свободного денежного потока предпрИJIТИЯ и чистых инвестициЯ в долго­
срочные активы за исключением долгосрочных финансовых вложений (послена­
логового денежного потока от операционной деJrrеЛЬности за вычетом чисrых ин­
вестиций в оборотный капиrал за исключением краткосрочных финансовых вло­
жений); 
- свободного денежного потока предпрИJIТИJI за вычетом уплаченных кредито­
рам процекrов. 
Предлаrаемая система мониторинга финансовой устойчивости предпрИJ1ТИJ1 
включает: 
- мониrоринг маркетинговой, производственной (торговой) полиnпси пред­
прwrrи•, поmrrихи управления основными и обороmыми акrивами; 
- мониторинг поJUПИки финансироваюп деJПеЛьностя предприrrия; 
- мониrоринr величин денежных потоков предпрИJIТИЯ, опредеswощих его фи-
нансовую устойчивость; 
- мониrоринг управленческих решений, принимаемых в зависимости от типа 
финансовой устойчивости предпрИJIТия (рис. 3). 
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вости предпрНJПИА чивосrь 
Рис. 3. Система мони1Vр•ига финансовой уnойчивости прrдпр1UП1U1 
Должное развиrие, подцерJ1СЗНИе или внедрение предложенной системы ориен­
тировано на дОС'IЮll:ение посто.11ИНой информированности менеджме!П'З о состоа­
нии финансовой устойчивости предлрИJIТJll и удержание JСокrрола над ней, что 
позвомет не только уменьшиrь вероатность снижениа фниансовой устойчивости 
предпрИЯТИJI, но и даf1' возможность пропюзировать перспекrивы деятельности 
предлриятия. 
5. Разработана уинверсалыw1 модель управлени111 финансовой устойчиво­
стью nредпрИJПИа, основании на результата~ оценки финанtавоА устойчи­
вости, базнрующеАс11 на pacчlre свободного денежного потока. и матрице 
прин.-rн11 управлеическн:1 решений, способствующu уменьшению риаса 
сниженН11 финансовой устойчивости, св11Занноrо с неэффективным управле­
нием. 
Ввиду того, что пришrrне управленческих решений по результатам, получен­
ным на основе ясnользо88НИJI существующих отечественных метоДИI( оценхи фи-
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нансовой устойчивости предприятия, не лишено затруднений, предложена модель 
управления финансовой устойчивостью предпрюrrия, основанная на результатах 
оценки финансовой устойчивости, базирующейся на расч!ге свободного денежно­
го потока, и матрице прИНЯТИJ1 управленческих решений (рис. 4 ). 
" 1 этап Оценка +ивансовой уетоlчнвоств предпрватвв, в чаетвОtт11 
условвоli, по модели (методике), освоваввоl на рас:чёте с:вободвоrо де-
нежного потока 
" 2 этап ПрввRТИе в заввс:имоетв ar ВJ1е1П11ф11ц11роваввоrо Т1111а "ван-
совоi устойчивости предпрвмти11, в частвос:тв условвоrо, упрамевче-
сп:1 решеввl: 
1. Устранение (сокращение количесrва и масппаба) проблем 
на усrановленных отдельных учаспаsх деnслыюсти npeдupНJl1IOI 
2. Доmкное развИIИе, подцержанис или ввещм:ние: 
2.1. НакоплеIШЯ систематизированной ииформ8QJIИ; 
2.2. Мониториша фш1ансовой усrоЙЧИВОС1'И предпрИIПИI; 
2.3. СистеМЬI бюджетированю1 
1 
3. Привлечение к ответственности виновных лиц 
(при нсобходимОСIИ) 
" 3 этап Авалвэ аолучеввых резул~.татов 
Рис. 4. Модел~. управлени11 фииаисовоil устойчввос:т~.ю оредnрИ11тв11, 
ос:иоваииа11 на результатп: оценки финансовой устоiчиВОСТ11, 
базнруюwеiiск на расчh"е свободного денежного потока, и матрице 
прннlПИll управленческн:1 решеннil 
1 
Данная модель носит итеративный характер и .является универсальной, 
а соответственно, можеr исполь:юваться для упраалеНИ11 финансовой устоЙ'IИВО­
стыо предприятиntи всех отраслей хозяйства, любых форм собственности. Она 
позвОЛJ1ет: во-первых, целенаправленно принимать управленчесIСИе решения, спо­
собствующие предотвращению на ранних этапах ряда неблаrопрИПНЬIХ последст­
вий деятельносm предnрюrrия; во-вторых, понизить риск снижения финансовой 
устойчивости npeдnpИJm!JI, свсаниый с неэффективным управлением. 
20 
СПИСОК РАБОТ, 
ОПУБЛИКОВАННЫХ ПО ТЕМЕ ДИССЕРТАЦИИ 
Статьи в журналах и изданиях, рекомендуемых ВАК: 
1. Исаева, Э.В. Классификация финансовой устойчивости предприятия [Текст]/ 
Э.В. Исаева /1 Финансовый бизнес. - 2011. -№ 5 (154). - С. 66-68. - 0,3 п.л. 
2. Исаева, Э.В. Методические проблемы оценки финансовой устойчивости пред­
приятия в современной России [Текст] / Э.В. Исаева /1 Российское предприни­
мательство. -2010. -№ 6, выпуск l. -С. 57-63.-0,3 п.л. 
3. Исаева, Э.В. Совершенствование оценки финансовой устойчивости предnри­
пия в аспекте стратеmческоrо социально-ориеIПИрованноrо управления фи­
нансами городского округа [Текст] / Э.В. Исаева /1 Российское предпринима­
тельство. -2010. -№ 3, выпуск 1. -С. 95-102. -0,3 п.л. 
4. Исаева, Э.В. Шкала Харринrrона как инструмент идеIПИфикации типа финан­
совой устойчивосm предпрИllТИ.ll на основе методики В.В. Ковал!!ва [Текст] / 
Э.В. Исаева /1 Мир экономики и права. -2011. -№ 6. - С. 30-37. - 0,3 п.л. 
Статьи и тезисы доКJlадов в другп издпn1ЯI: 
5. Исаева, Э.В. Влииние учетной стратегии предпрИllТИ.ll на результат оценки его 
финансовой устойчивОС'Пf [Текст] / Э.В. Исаева /1 Экономика и менеджмент со­
временного предприятия: теория и практика: труды международной научно -
практической конференции / под ред. А.В. Бабкина. - СПб. : Изд-во Поmпехн. 
ун-та, 2007. -С. 363-365. - 0,1 п.л. 
6. Исаева, Э.В. Значимость показателя финансовой устойчивосm предприятия для 
пользователей финансовой (бухrалrерской) отчётности [Текст]/ Э.В. Исаева /1 
Управление организаЦJUми и объединениями в сфере услуr и АПК в конку­
рентной рыночной среде. Менеджмент - реинжиниринr - инновации : материа­
лы межреrnоналъной научно - практической конференции. - Новосибирск : 
СибУПК, 2008. -С. 101-103. -0,2 п.л. 
7. Исаева, Э.В. Некоторые аспекты законодательного реl)'лирования оценки фи­
нансовой устойчивости в Российской Федерации [Текст] / 
Э.В. Исаева /1 Вопросы экономических наук. - 2008. -№ 5 (33). - С. 105-109. -
0,5 п.л. 
8. Исаева, Э.В. Особенности функционирования муниципальных унитарных 
предприятий, оказывающие существенное ВЛЮ1tше на их финансовую устойчи­
вость [Текст] / Э.В. Исаева /1 Менеджмент и маркетинг. современные тенден­
ции развития теории и практики : материалы 1 всероссийской научно- практи­
ческой конференции. - М. : РУДН, 2008. -С. 106-109. -0,2 п.л. 
9. Исаева, Э.В. Оценка финансовой устойчивости корпораций с позиции зарубеж­
ного финансового менеджмента [Текст] / Э.В. Исаева /1 Апуалъные вопросы 
экономических наук : сборник материалов V всероссийской научно- практиче­
ской конференции: в 5 ч. / под ред. С.С. Чернова. - Новосибирск : ЦРНС - Изд­
во «СИБПРИНТ», 2009. - Ч. 4. - С. 181-186. - 0,3 п.л. 
21 
10.Исаева, Э.В. Перспективы использования современной отечествеююй методи­
ки оценки финансовой устойчивости предприятия А.В. Грачёва [Текст] / 
Э.В. Исаева /1 Инновации, технологии, экономика (ИНТЭК-2011): материалы 
международной научно практической конфереIО.{ИИ / под ред. 
Н.В. Клочковой. - Иваново: Иван. гос. энерr. ун-т, 2011. -С. 133-139. -0,2 ПJI. 
11.Исаева, Э.В. Повышение финансовой устойчивости как одно из приоркrетных 
направлений финансового менеджмента муниципальных унитарных предпри­
ятий [Текст]/ Э.В. Исаева /1 Механизмы взаимодействия общества, государства 
и бизнеса: социальное партнёрство в действии : сборник научных трудов все­
российской научно- практической конференции молодых учёных. - Саратов : 
Поволжская акадеМИJ1 государственной службы им. П.А. Столыпина, 2008. -
С. 42-43. - 0,2 ПJJ. 
12.Исаева, Э.В. Проблемный аспекr страrеrического социально-ориекrированного 
управлеНИJ1 городским округом [Текст] / Э.В. Исаева// Менеджмент и марке­
тинг: современные тенденции развития теории и пракrики : материалы 11 все­
российской научно - практической конференции. - М. : РУДН - 000.<<Беларт», 
2009. - С. 197-202. - 0,3 ПJI. 
13.Исаева, Э.В. Проблемы определения сущности ПОНЯТИ!I «финансоВWI устойчи­
вость предпрИЯ"IЮI» (Текст] / Э.В. Исаева /1 Проблемы эконоМИJСИ. - 2008. -№ 2 
(21).-С. 78-81.-0,3 ПJI. 
14.Исаева, Э.В. Роль показателя «свободный денежный потою> в оценке депель­
ностн и персоеJсrИВ развИТЮI предпрИЯ"IЮI [Текст] / Э.В. Исаева /1 Кризис эко­
номической системы ках фактор нестабильности современного общества : ма­
териалы международной научно - практической конфере!ЩИИ : в 2 ч. - Саратов 
: ИЦ «Наука>>, 2009. - Ч. 2. - С. 32-40. - 0,4 ПJI. 
15.Исаева, Э.В. Факторы, определяющие финансовую устойчивость предприятия 
[Текст] / Э.В. Исаева /1 Актуальные проблемы экономики современной России: 
м1trериалы Vlll Международной научно - практической конфере1ЩИИ: в 2 т. -




Подm1сано в псчап. 01.10.2012 r. Заказ № Кl/1213 Тираж НЮ экз. 
Оmечmшо в КОПИЦЕНТРЕ ООО "Ланфорт", 
Йошnр-Ола, К.Маркса, 110, т. 45-55-64 
